



































































国有企业中的主体 ) ) ) 全民所有制企业的经营者有




























































































































包制的国有工业企业实现利润增长 19. 8%, 而上缴
利润及所得税、调节税仅增长了 1. 4%; 1988年承包
企业实现利润增长18 . 1% , 上缴利润却下降了
13. 46% (杜海燕, 1995)。这些数据集中说明了承包
制作为一种管理报酬契约形式并未起到控制国有企
业中代理问题的作用, 因而到了 1992年, 承包制实
际上已基本不再实行了。
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$ 100, 000于职员培训计划中, 预计职员经过培训
后 , 企业在未来四年内每年生产成本可节约





额为- $ 527 @ 1%= - $ 5. 27。因此, 如果经理是
理性的话,他将不会进行此类/吃力不讨好0的培训
计划,但这与股东的利益是相悖的:股东因经理的这
一决策损失了$ 26, 794。可见, 简单地将会计信息
写入管理报酬契约中使得经理拒绝了一项回收期虽










































  资料来源: Zimmerman, J . L. , 1995, Account ing for Decision Mak-









































































































递延支付( deferred payment )。如同前面的例子所
指出的,当经理考虑离开企业另谋职务或因年纪问

























位的比例为 100%, 若介于 50% ~ 80%之间,则经理

























































































[ 2]平均地看, 1989 年实行了承包制的国有企业, 留成





( Holmstr&om and M ilgrom, 1987) ,张维迎( 1996b, 第 5章)。




定义与描述。这方面的归纳性论述可参见拉克尔 ( L arcker,
1983) , 史密斯与瓦茨( Smith and Watts, 1982)。
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卖。帕罗米农( Palomino, 1996)证明, 在小型资本市场中, 由
于无法达到市场的完全竞争,一些投资主体在交易中可以构
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